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概要書
１．問題意識
2012 年 3 月期、日本の主力産業の一つである電気機器産業で最大手企業が相継いで大
型の赤字決算を発表した。長期的な視点でも日本の製造業は世界の中でも最高水準の技
術力を有しつつも、そこに属する各企業の業績は年々悪化している。本稿はこの理由を
日本製造業の企業における自社技術への偏重がもたらしているものであると考えた。そ
の解決法としての提携に着目し、提携による企業業績の影響を調査した。
２．研究方法
有価証券報告書を提出している日本の製造業に属する企業について検証を行う。対象
企業において、2003 年の有価証券報告書における提携契約の記載有無で分類を行い、
2008 年における ROA に有意な差異があるかを調べる。また、提携を行っている企業がど
のような内容の契約を締結しているかを開示内容を閲覧することにより確かめた上で、
企業を提携の種類にて分類し、提携の種類における経営効率への影響の有無についても
検証を行う。
３．結論
規模による分類を行わず提携の開示のある企業とそうでない企業のROAを比較したと
ころ、有意な差異は発見されなかった。また、企業を大規模企業と中小規模企業に分類
して分析を行ったところ、大規模企業では提携を行っている企業の方がROAが高いこと
が判明した一方、中小規模企業では有意な結果は発見されなかった。
加えて、大規模企業における提携の種類の影響を検討するべく、91 社の開示内容を
検証した。その上で提携内容として技術提供を積極的に行っている企業と、技術導入を
積極的に行っている企業に分類し比較を行った。結果して、技術提供を積極的に行って
いる企業の方が技術導入を積極的に行っている企業よりもROAが高いことが判明した。
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1第一章 序論
第一節 研究の背景・目的
第一節では本研究を執筆するに至った背景として、問題の所在と研究の意義について説
明する。
第一項 問題の所在
日本の製造業は世界の中でも最高水準の技術力を有しつつも、そこに属する各企業の業
績は年々悪化している。1980 年代、1990 年代、2000 年代と 10 年毎の比較を行うと売上
高の成長率は落ちており、総資産純利益率(“ROA”)は 1980 年代から下落傾向にある。本稿
はこの理由を日本製造業の企業における自社技術への偏重がもたらしているものであると
考えた。
組織には従来の活動の延長にある活動を好んで行うという活動上の慣性が働く。しかし、
活動の限界効用の逓減を想定する場合には、新規の活動を導入しなければ競争優位を保つ
ことは出来ない。日本製造業の中でも特に大企業は自社の技術、活動に固執した結果とし
て、近年競争力を失っているのではないかと考えた。その打開策として、企業外部の知識
の活用のための提携に着目し、その積極的な活用が企業に利益をもたらすとの仮説を持っ
た。
上記の問題意識から本稿においては、提携を行っている企業の利益率は高いのか、どの
ような企業が提携を行うと効果があるのか、さらに、どのような提携を行うと効果がある
のかについての実証的な検証を行った。
第二項 研究の意義
提携に関する先行研究は多く、提携の各段階における重要な事項が整理の上検証され
ている。また、提携の効果を説明するために近年では他領域での研究分野との統合が進
められている。本稿ではその中でも組織学習との統合に着目し、理論もそれに基づいた。
2一方で、提携は 2 社以上の協業活動である以上、提携を行う個々の企業の文化や特性
を無視することはできない。提携に関する一般的な理論の整備の進捗は認めるものの、
地域的、業界的な特性を考慮した実証研究も充実させる必要がある。
そのため、日本の製造業と検証対象を地域的、業界的に限定した上で、提携によって
経営効率が上がるのか、経営効率を上げることができる企業、また、各企業の採用して
いる提携の内容を検証することには意義がある。加えて、提携の効果の検証に有価証券
報告書の記載内容から実証検証を行った前例は無く、新規性の観点からも提携研究の一
端に貢献できる。
第三項 研究方法
有価証券報告書を提出している日本の製造業に属する企業について検証を行う。対象
企業において、2003 年の有価証券報告書の重要な契約等において提携契約を記載して
いる企業とそうでない企業の 2008 年における ROA に有意な差異があるかを調べる。検
証期間を 2003 年から 2008 年としたのは、2003 年以前は 1999 年から 2001 年にかけて
膨らみ崩壊した IT バブルの影響を受け企業業績が異常な変動をしていること、および、
2008 年以降はブプライムローン問題による 2008 年 9 月のリーマンブラザーズ破綻に端
を発する経済不況によってやはり企業業績が異常な変動をしていることによる。また 5
年間としたのは、研究の効果の発現までには5年程度の時間を要するとする先行研究が
あるためである(Kaz and Allen, 1982)。
また、提携を行っている旨を開示している企業について、どのような提携契約を締結
しているかを有価証券報告書を閲覧することにより確かめた上で、提携の種類により各
企業を分類し、提携の種類による経営効率への影響についても検証を行う。
第二節 本論文の構成
まず、第二章で今日に至るまでの日本の製造業の歴史的な変遷を検証する。また、数
値的な変遷も追い、歴史的な変遷が数値的にどのような変化を与えてきたのかについて
も考察を行う。次に、第三章では先行研究を検証する。先行研究の分類を行い、先行研
究にて不足している分野と本稿の位置付けの特定を行った上で、第二章と合わせて仮説
3を構築する。第四章では第三章で構築した仮説の検証を行う。有価証券報告書のデータ
に基づき日本の製造業の提携を実証的に検証する。また、第五章では第四章で得られた
結果を先行研究を鑑みながら解釈する。最後に第六章では議論の総括を行う。第一章か
ら第五章にて検証した問題、仮説、検証結果について全体的な視点から見直しを行う。
また、それに伴い見えてくる本稿の限界を述べ、最終的に日本の製造業における提携の
今後の展望について若干の卑見を述べる。
4第二章 日本の製造業の状況
第一節 日本製造業の変遷と各時代における提携
第一章では問題の所在と研究の意義について述べた。本章では本稿の対象とする日本
製造業の歴史を明らかにする。また、本節は日本製造業の変遷を検証し、日本製造業が現
在有している問題点を明らかにすることを目的とする。
まず、本稿では日経NEEDSにて「製造業」として定義された企業を検証の対象としてい
る。その業種は図 1 の通り 17 業種、1,444 企業である（2011 年現在）。以下では、これ
らの産業を中心に歴史的な産業の変遷を検証している。
図1 製造業の種類
No. 産業名
1 食品
2 繊維
3 パルプ・紙
4 化学工業
5 医薬品
6 石油
7 ゴム
8 窯業
9 鉄鋼業
10 非鉄金属及び金属製品
11 機械
12 電気機器
13 造船
14 自動車・自動車部品
15 その他輸送機器
16 精密機器
17 その他製造業
出所:日経NEEDS-FAMEより筆者作成
歴史を遡ると、19 世紀まで日本の製造業は繊維、食料品といった軽工業を中心に発展
してきた。今でこそ世界最高の品質水準を誇る日本の製造業であるが、1911 年には品質
5不足の棉花の輸出を理由に米国に輸入を止められている(杉山, 2012)。棉花の輸出は 20
世紀初頭の日本の代表的産業であり、過去の日本の製造業は必ずしも高品質の製品を追い
求める姿勢ではなかったことが伺える。
日本の製造業が重工業で発展したのは 1914 年の第一次世界大戦の頃からである。世界
大戦による戦時需要によって製造業は発展した。また、1910 年代における電気の開発に
よる動力革命を機に、主に輸入機械の修理、小型電動機・発電機などを受注している芝浦
製作所や日立製作所が発展した(石井, 2000)。海外企業との提携による技術導入を積極的
に進め日本の製造業は技術力を上げていった。
第一次世界大戦から第二次世界大戦の間ではカルテルが発達し、企業の大規模化が進ん
だ。また、この頃は主に米国からの資本導入、技術導入により企業の技術力が向上した時
期であった。当時の主な提携としては、従来からの芝浦製作所と GE の他、1920 年に締結
された住友電線とウェスタンエレクトリックの提携、1923 年に締結された三菱電機とウ
ェスティングハウスの提携や古河電工とジーメンスの提携などが挙げられる(杉山, 2012)。
このように、日本の重工業は提携により発展を遂げ、次第に既存技術を独自に改良する
にまで至るようになった。第二次世界大戦の開戦はそれから15年後の1939年であった。
第二次世界大戦後、GHQ主導による財閥解体が行われたが、1950年に勃発した朝鮮戦争
により軍需関連産業の特需景気が生まれ、第二次世界大戦からの復興を日本は一気に果た
すことになった。その後、経済は高度成長に入り、1956 年に経済白書が戦後からの脱却
を宣言する。
1950 年代の高度成長期には重化学工業を中心とした発展を遂げた。設備投資関連産業
である重化学工業は工場投資による生産特需を産み、また、海外の好景気が輸出主導型の
経済構造を支えた。1900 年代初頭に主力産業であった繊維、食料品等の軽工業の割合が
低下する一方、金蔵、機械、化学などの重化学工業の割合は製造業の6割を超える水準ま
で拡大した(杉山, 2012)。
一方、当時の日本の製造業は重化学工業を中心として発達するものの、投資資本や技術
は未だ海外から導入するものであった。1960 年代も日米企業間での提携が中心であり、
日本は米国から資本と技術を導入し続けていた。
この1960年代の重化学工業と輸出主導型の経済構造は1970年代の2つの理由により修
正を迫られることになる。第一は1973年と1979年に発生した石油危機である。重化学工
業を主体とした日本経済は原油価格の調達問題と価格高騰に脆弱な経済構造を創り上げて
6いた。また、第二にベトナム戦争後発生した米国経済の危機、ドル危機を引き金にした金
とドルの兌換停止による変動相場制への以降により円高の時代になったことも輸出型経済
に悪影響を与えた。
この環境の変化に対応するべく日本経済の主体は重化学工業から知識集約型製造業へと
シフトしていく。これが功を奏し、1970 年代の後半には家電品、半導体、自動車などの
機械産業分野で高い技術力を背景とした競争力を獲得していた。また、1985 年のプラザ
合意より日本製造業は米国での現地生産を開始し、次第に欧州、アジア諸国に多角化して
いった。この時期は米国企業が経営危機に陥り選択と集中を進めていたことも日本の海外
進出に貢献した(石井, 2007)。
この頃の提携から、日本企業が米国企業に技術提供を行う構造が生まれている。米国企
業において脱製造業の動きが活発化するため、相対的に日本の技術力の地位が向上し、結
果として世界で最高峰の技術力を日本が有することになったためである。
しかし、日本は 1990 年代初頭からの金融危機により構造改革に取り組むこととなる。
また、アジアの通貨危機など環境の変化も加わり、円高、ドル安が 1980 年代より加速、
輸出型産業構造の維持が難しくなった。結果として、日本の製造業はさらに現地化を進め
ることになり、国内産業の空洞化が進んだ(杉山, 2012)。
他方で、この空洞化が全ての産業で同質に進んだわけではなかった。家電品、半導体な
どのエレクトロニクス産業では生産機能のアジア移転が進み輸入産業化する傾向が強かっ
た一方、自動車、精密機械などは国内・海外の生産をバランスさせ成長した。
2000 年以降は情報通信関連事業を中心に第三次産業へと産業の中心が移行した。製造
業では、主力の自動車産業が競争力を維持する一方で、半導体産業での投資で韓国企業に
競り負け DRAM での競争力を失った。そのため、日本半導体産業は LSI 事業へと製品群の
変更を行い、その維持のために垂直統合型の総合的な製品ラインを保有するとことなった
(石井, 2010)。
この頃の提携は、産業によって特色を帯びている。自動車産業では生産量の確保のため
に積極的な技術ライセンスの相互提供、販路の相互提供が進んだ。一方で、家電産業では
提携は進まず、独自資本における大規模投資が重視される傾向にあった。
この産業間での提携活動の相違は製品設計に拠るところが大きい。1990 年代以降、IT
技術の普及により製品探究が世界的に容易になってきたため、製品設計が擦り合わせ型な
のか、組み合わせ型かが重要な意味を有するようになった。擦り合わせ型の製品は自社開
7発が難しいため提携による技術の相互供与が重要になっている一方、組み合わせ型の製品
は業界で仕様が標準化され、技術の相互供与の重要性が相対的に下落していった。
上記の日本の製造業の歴史的な変遷で特徴的なことは、1980 年代から日本の製造業は
生産拠点の海外展開を積極的に行い、生産の効率性を重視したことが見受けられる点であ
る。それまでは、1960 年代までの重化学工業と輸出主導の経済発展から、1970 年代の環
境の変化を受けて 1980 年代の機械産業へのシフトまで製造業はその主役を知識集約的な
産業へと移り変えてきた。これは、新たな需要に応えるために新技術を開発してきたこと
を示している。しかし、1990 年代以降の生産拠点の現地化に代表される活動は円高化で
の海外販売の効率性確保のための活動であり、新規技術の開拓や製造業の中での主要産業
のシフトといった需要創造の活動ではなかった。また、1980 年代から日本企業は世界最
高峰の技術力を有する製造業となっており、それまで盛んであった技術導入から技術提供
へと提携の内容も変化している。
1980 年代からのこれらの活動を鑑みると、日本の製造業は既存事業の効率性を改善す
る方針で活動していたと言える。技術改善はそれまでに存在していた既存技術の改善が主
であった。
以上より、近年では 1980 年代の日本のように他の発展途上国の技術が向上し、先端技
術以外での競争力が相対的に失われつつあること、また、IT の普及と製品の標準化によ
り技術的な優位が保ちにくくなっている環境となっていることから、新規需要を創造でき
ない日本企業は苦戦を強いられるようになったと言える。
第二節 日本製造業の数値的検証
本節は、第一節で検証した日本製造業の歴史から得られた見解について数値的に検証を
行い、その妥当性を検討する。
まず、日本の製造業に属し有価証券報告書を提出している企業の数は、有効な有価証券
報告書による数値が取り得る 1984 年以降一貫して増加してきた。2000 年までは年率
10.4%で増加し続け、2006年に最高値である1,605社となっている。一方で、2008年9月
に起こったリーマンショックに端を発する経済不況により、撤退や企業合併が相継ぎ、
2008 年以降の企業数は3年間で150社減少した（図2参照）。このように2008 年 9月以
降の不況の影響は大きく、わずか 3 年間で全体の 10%の企業が市場からの退出、吸収合併、
または精算により消失
みると、2008 年以降
また、2000年から
ここに、産業構造上の
企業が勃興した期間である
えるならば、2000 年
こともできる。
図2 日本の製造業における
出所:日経NEEDS-FAME
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図3 日本企業の業績
出所:日経NEEDS-FAME
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訪れた 1990 年代は事業再編を迫られたことから
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鉄鋼業などの重工業、1960 年代の化学産業などの
とした軽薄短小の知識集約型工業への変遷以降
。
年間、日本企業は環境の変化に合わせて大きく
売上高の年代毎の変化率を見てみると、1980
変化は見られない（図4参照）。このように
わっていないことは、日本の産業全体として
をすることができる。
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1990 年代と 2000 年代を比較して、売上高の年率変化率を上昇させたのは鉄鋼産業や石
油産業などの資源関連産業がほとんどである。しかし、これは 2000 年代の資源価格の高
騰により取扱高としての売上高が増加したものであり、産業の構造的な変化が生じたもの
ではない。よって、1990 年代から 2000 年代にかけて日本の製造業はそれによる売上高の
改善率は年を経る毎に低下していると言える。
図5 産業毎の売上高年率変化率の推移
産業名 1984-1990 1991-2000 2001-2010
電気機器 9.05% 3.14% -0.73%
自動車・自動車部品 10.11% 2.77% 2.66%
化学工業 6.74% 1.83% 2.35%
機械 4.24% 2.87% 0.58%
石油 -5.36% -0.88% 8.11%
食品 8.28% 6.04% 1.61%
鉄鋼業 6.31% -1.42% 4.26%
非鉄金属及び金属製品 9.29% 1.21% 0.13%
その他製造業 10.36% 3.57% 1.10%
医薬品 9.13% 5.77% 3.65%
繊維 2.91% -1.11% -0.95%
精密機器 5.78% 2.12% 1.56%
窯業 7.82% 2.34% -1.29%
パルプ・紙 5.10% 1.38% -0.70%
造船 0.73% 2.67% 3.56%
ゴム 11.82% 0.82% 2.25%
その他輸送機器 13.20% 0.69% -2.00%
出所:日経NEEDS-FAMEより筆者作成
では、日本企業は売上高を追う量の経営から経営効率を追う質の経営へと改革を図った
のか。そこで、経営効率はどのように推移しているのかを検証する。本稿では経営効率を
図る指標としてROAを採用した。なお、ここでのROAは一般的な当期純利益を総資産で除
して算出する方法にて計算を行っている。この計算方法の採用の趣旨は、企業の全ての活
動の成果を現す当期純利益と、全ての資産を示す総資産によって、企業活動の全てを検証
12
対象に入れたものである。
1984 年から 2000 年までにかけては、伸び率を鈍化させつつも堅調に伸びてきた売上高
に対して、企業活動の効率性は大幅な改善が見られていなかった（図 6 参照）。ROA の推
移を見てみると、1984 年には 2.5%あった ROA は 2000 年の 0.1%まで年率 8.5%で下落を続
けた。ここからも、1970 年代からの石油危機、円高という構造変化を受けて日本製造業
が海外に生産拠点を移し、その結果経営効率が持続的に低下していったことを確認するこ
とができる。1984 年より売上高や利益の金額は増えているものの、その獲得のために必
要な資源は従来よりも増えており、経営効率の悪化を招いたと考えられる。
図6 製造業のROA推移
出所:日経NEEDS-FAMEより筆者作成
一方で、2003 年の好況時から ROA は急激に上昇した。過去最高の当期純利益を達成し
た 2007 年には ROA は 3.9%に達し、経営効率も過去最高値となった。製造業の設備投資は
意思決定から稼働まで複数年度を経る必要があるため、2008 年以降の急速な景気の冷え
込みで2009年こそはROAがマイナスとなっているものの、2011年に2.6%にまで戻してい
る。1984年からの漸次的な経営効率の悪化から少し逃れることができたと考えられる。
売上高の年率変化率が 2000 年代において下落したのに対して、ROA の年率変化率は上
昇している。ここから 2000 年代において、日本企業が量の経営から質の経営へとシフト
し始めたと言える。では、2003 年からの企業の経営効率の改善を見せた施策とは何であ
ろうか。企業の施策の一つとして、本稿では企業の提携活動に着目した。
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図 7 有価証券報告書、重要な契約における提携の記載の推移（単位:社）
出所:開示Netより筆者作成
図7は有価証券報告書における開示事項の中の重要な契約等において、提携を重要な契
約として記載した企業数の推移である。なお、データの取得の関係上、提携数を製造業に
絞ることはできていないが、全体的な傾向を把握するために作成した。
なお、有価証券報告書における経営上の重要な契約等は企業内容等の開示に関する内閣
府令にて開示を要求されている事項である。企業内容等の開示に関する内閣府令とは、昭
和48年1月30日大蔵省令第5号として公布された企業の開示項目に関するガイダンスで
ある。その中で、経営上の重要な契約等は第二号様式記載上の注意(34)にて記載を求めら
れているものであり、「当該契約の締結によって、契約の相手先に対する事業上の依存度
が著しく大きくなる場合（例えば、原材料の供給・製品の販売等に係る包括的契約、一手
販売・一手仕入契約等）」などにはその記載を行うこととされている（企業内容等の開示
に関する留意事項について、平成 24 年 3 月金融庁総務企画局）。そのため、この開示に
提携契約が記載されていることは、企業活動全体において重要な提携を行っていることを
意味する。
ここで、経営上の重要な契約等において提携契約を記載している企業数を見てみると、
2003 年の 299 社から年々増加傾向にあり 2009 年には過去最高の 558 社に達している。年
率換算すると 10.96%の伸びであり、同期間中に提携を重視する企業が急速に増加したこ
とが分かる。これは、経営活動において提携を経営戦略の実現のための重要な手法として
0
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位置付けている企業が増えていることを意味する。
第三節 歴史的変遷と数値検証から読み取る日本製造業の課題
第一節にて検証したように、日本企業は 1980 年代にて製造業として最高峰の技術を有
してから既存技術に捕らわれ始めた。経営効率は 1970 年代の石油危機と円高という 2 つ
の要因から海外進出を始めた頃から随時下落を続けており、1984 年から 2000 年までは
ROAは下落の一途を辿ってきた。
一方で、2000 年代に入ってからは、売上高の年率変化率は 1980 年代よりさらに下落し
たものの、ROA は改善してきている。売上高の規模を追っていた日本の製造業は次第に行
き詰まり、経営効率の改善を進めていることが分かった。日本の製造業にとっての課題は
既存事業の改善による売上高拡大路線からの脱却である。売上高変化率は 2000 年代に入
りさらに低下している。これは既存事業の改善では事業の拡大を目指せないことを意味し
ている。
その手段の一つとして提携があり、2003 年からは積極的に企業戦略の中心に提携を置
いている企業が増えてきていると言える。
一方、近年の提携の性質は1950年代から1990年までのそれとは性質が異なってきてい
る可能性がある。1980 年までの提携は技術の導入が主たる目的であり、欧米の企業にキ
ャッチアップするための提携であった。しかし、1980 年代に日本企業の技術力は世界最
高峰に達したことにより、技術的なキャッチアップのための提携を行うインセンティブは
減少している。それにもかかわらず近年提携数が増加している状況は、提携の性質の変化
を現していると考えられる。つまり、単純な技術の導入とキャッチアップのための提携か
ら、自社と提携企業が相互に技術提供を行い合うことにより新たな価値創造を行うための
提携に主目的が変化している可能性を示している。このように、提携が単純な技術導入以
上の価値を有するようになると、実務において提携の事業戦略における重要性は今後さら
に高まるであろう。
上記のように、実務においてその主目的が変化してきたと考えられる提携について学術
的な関心はどのような変遷を経て、現在どのようになっているのであろうか。次章では提
携に関する先行研究をレビューする。
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第三章 先行研究
第一節 提携に関する先行研究
第三章の第一節では、本論文の対象としている提携に係る研究がどのように発展し、分
類されているかを述べる。また、第二節で近年の提携に係る研究と他分野の研究の統合に
ついてを述べた上で、第三節で本稿の研究の位置付けと本稿の仮説を明らかにする。
第一項 提携研究の概観
第二章で確認したように、企業戦略の中心に提携を採用する日本の製造業は増えている。
1990年代以降、市場の変化の速度の上昇、消費者需要の細分化に伴い、経営資源の全てを
自社単独で調達することは非効率的になってきた。その環境の中、経営効率の改善のため
に提携の持つ重要性は従来に比較して高まっている。この変化を受け、学術でも同様に
1990年代以降、提携を対象とした研究が急速に増加した。本節では、まず既存の提携に関
する先行研究を整理・理解することを目的とする。
提携に関する検証は提携に関する活動の進捗に基づき 3 段階に分けて論じられてき
た(Gualati, 1998)。提携の形成、提携のガバナンス、提携の展開である。
第二項 提携の定義
前述の通り提携に関する研究の広まりから、提携の定義も多数生み出されてきた。例と
してGualati(1998)は、提携とは製品、技術やサービスの交換、共有あるいは共同開発を
含む企業間の自発的な協定であるとした。ここで協働や協定にも、短期的な製品や従業員
の交換を目的とするものから、中期的なライセンシング契約、長期的なサプライチェーン
の共有や共同出資などさまざまな形態がある。提携に共通するのは、二社以上の企業が目
的を共有し協働して活動を行うことである。
これらの先行研究に則り、本稿では提携を複数企業による共同事業や製品、技術、サー
ビスの交換、共有あるいは共同開発を含む自発的な協定であるとした。この定義は企業が
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有価証券報告書に記載する提携と合致するため、有価証券報告書に記載のある提携は全て
本稿の検証の対象とした。
第三項 提携の形成
提携の形成に関する研究とは提携相手の選択が提携のパフォーマンスに与える影響につ
いて検証した研究である。提携は優秀な提携企業と行った方が良い結果が出るかというと
必ずしもそうとは限らない。Shah & Swaminathan (2008)は提携企業の補完性、適応性、
そしてコミットメントの度合いが提携の結果に影響を与えるとしている。提携企業の補完
性とは、提携企業が自社とどの程度の重複してない資源を貢献できるかを言う。また、重
複していない資源とは、自社が有していない資源や能力を提携相手が有していることを意
味している。この提携相手と補間して資源を保有し合うことによって高い提携効果を得る
ことができるとする理論をKale & Singh(2009)は資源依存理論と名付けた。同理論では、
提携企業間の補完性が高いほど提携により高い成果を得られることが検証されている。
提携企業との適応性とは、自社と提携企業との企業文化の適合性を言う。提携は互いの
組織の一端を共同で動かす契約であるため、企業文化に大きな相違があると提携の効果を
阻害する容易になり得る。そのため、適応性がある方が望ましいが、適応性が過度に高い
と同質化するため得られるものも少なくなる傾向がある。
提携企業のコミットメントは提携企業が自社の必要とする資源を貢献する意欲を意味す
る。特にこのコミットメントは自社と提携企業の間の信頼を必要とする。このコミットメ
ントや信頼も戦略的提携での不確実性を抑え、機会主義の脅威を抑制するための重要な要
因と認識された(Anand & Khanna, 2000)。また、Krishnan (2006)らは、提携企業間の信
頼が高いことが提携の結果に好影響を与えるとしており、さらに提携企業間の相互依存性
の高い場合や市場の不確実性が低い場合においては、この信頼とパフォーマンスとの関係
の強度が高まるとしている。
先行研究は、この上記3点のいずれかに問題があると提携の成功確率が下落するとした。
他にも提携の形成については、新規企業と提携するか、あるいはこれまで関係のあった
企業と提携するかという提携企業の選択に関する研究もある(Gulati, 2009)。同検証では、
同じ提携企業との反復的な提携から高い成果を得られるとしている。これも、上記3要因
を元に考えると、反復的な関係は提携企業との適応性、信頼性を高めるため、より高い成
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果を出しやすくなるためであると考えられる。
しかし、上記のように体系立てて検証されている提携効果に対して、逆の検証結果を唱
える研究も多数存在する。一例として、Hoang & Rothaermel (2004)は、製薬企業とバイ
オ技術企業との間の反復的な提携は、彼らのジョイントでの薬品開発プロジェクトの成功
率の向上に寄与しないと主張している。同じように、Goerzen (2007)は、日本の多国籍企
業のパフォーマンスと反復的な資産ベースの提携企業シップとの間ではマイナスの関係が
あることを発見した。
このように、提携の形成については、理論の体系化は進められているものの、企業の地
域的な特性や業界の文化によって必ずしも一般論が当てはまるとは限らない。そのため、
地域や業界を特定した実証検証の充実が期待される分野である。
第四項 提携のガバナンス
提携相手を選択したら、提携をどのように管理するかを検討することが必要となる。つ
まり、提携のガバナンス構造の選択である。企業がどのようなガバナンス・メカニズムに
よって提携を統治するのかは、提携の成果に重要な影響を与えるとされる。
Kale & Singh(2009)は提携のガバナンスとして重要な点を3点挙げている。所有権の決
定、契約内容の決定、そして、信頼に基づく自己強化である。これら3点をマネジメント
することにより、提携をガバナンスすることができると主張する。これらの政策変数は、
提携の形成の際に論点とした、提携相手との適応性、提携相手のコミットメントの度合い
に影響すると言える。
その他に、提携のパフォーマンスに影響を与える要因として、Gualati (2009)は提携の
管理能力を挙げている。この提携の管理能力は自社がどれだけ提携を効率的に管理するこ
とができるかという問題である。提携においては目的や相手毎に最善の管理方法を選択す
るべきであるため、自社の提携の管理能力が高いことは、所有権、契約内容、信頼の醸成
の全てに影響する。よって、提携の管理能力が高いことは選択したガバナンスを効率的に
運営することができることを意味しており(Kale & Singh, 2009)、つまりはオペレーショ
ン効率の問題であると言える。
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第五項 提携の展開
提携の相手先を決め、ガバナンスの構造を決め、最後に提携を実際に展開する段階に達
する。展開とは、提携が成立した後に生じる提携の運営・維持・発展方法に関する論点で
ある。これは、提携前に存在するどのような条件が、展開プロセスにどのように影響する
のかという論点であるとも言える。
伝統的な提携研究では、資源依存理論(Gulati, 1995)などがある。説明方法は違えども、
どの理論も最終的には提携による自社と提携企業両社のシナジーの最大化を目指すもので
ある。
提携の形成でもあったように、資源依存理論では、提携構築に影響を与える重要な要因
として、焦点企業と提携企業との相互依存性を挙げている(Gulati, 1995)。企業間で相互
依存性が存在するとき、彼らは互いが保有する資源の相互利用とそれに伴う不確実性を削
減するために提携を構築する。具体例として、Chuang, Singh & Lee (2000)は、企業が資
源補完性のある提携企業と提携を構築しやすいと主張した。
第六項 提携の失敗
上記のように、提携は自社と提携企業の双方にとっての相互補完関係を利用しながら、
効率的に経営資源を活用し事業展開する方法であると言える。そのため、上手く活用でき
るならば非常に優れた経営手法である。
しかし、自社の他に提携企業という自社では管理出来ない変数を巻き込むが故に管理が
難しい経営手法であるとも言える。そのため、提携もたらす効果についての研究の他に、
提携の失敗率が高いことを指摘する研究も多く存在する。例えば、Lunnan & Haugland
(2008)は、提携の解除比率は50%を超えると主張している。また、提携の影響の大きさか
ら、その失敗は企業の株主利益の破壊をもたらすことも多いとも指摘されている(Kale,
Dyer & Singh, 2002)。
以上のように、提携企業と資源を相互活用できる提携では高い効果が期待できる一方で、
成功の要因が自社に留まらないため不確実性の高い経営手法であり、失敗の可能性も高い
と言える。提携関係を締結する場合には、提携相手、提携のガバナンス、提携の展開につ
いて明確な方針を持った上で、自社の文化や市場環境にも留意しなければならない。
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第二節 提携研究の他分野との統合と発展
上記のように自社と提携企業のシナジー効果の最大化を目的として形成される協定と考
えられた提携であるが、近年ではその効果や活動の説明のために他分野での研究との統合
を積極的に試みるようになっている。例えば、航空業界における航路の相互補完のための
多数提携や、長期に渡る反復的な提携活動をネットワーク論を導入した提携論により説明
を試みるなどである。
第二章で見たように、近年の提携の主題が新たな知識の創造に移ってきていると考えら
れるため、特に提携の効果を組織学習分野と統合して説明しようとする応用研究に焦点を
当て先行研究の発展を追う。
第一項 組織学習研究分野の応用
提携の効果の説明のために、組織行動論や組織学習の分野で研究されている知の深
化(exploitation)と探究(exploration)の概念を応用することが試みられている。この深
化・探究の概念を提唱したのはMarchである（1991）。Marchは Levintal（1981）を参考
に、深化を既存技術の洗練であるとしており、一方で、探究を新技術の開発であるとして
いる。この論文の中で、March は知識の深化と探究の双方のバランスを保ち企業活動をコ
ントロールすることを推奨した。また、企業組織は中長期的には知識の深化のための活動
に偏りがちで、探究に関する活動の割合が下がりやすいとも指摘している。これを知の近
視眼化として避けるべきとした。
組織学習研究と提携に関する研究としては、Rothaermel らが組織学習の探究・深化の
枠組みを戦略的提携に結びつけ、提携と製品開発との関係の究明を試みたものがある
（2004）。Rothaermel らはバイオ技術業界において、提携とその成果(商品化)における
過程の検証において、提携を探究提携と深化提携に分けて分析した。Rothaermel らの検
証の結果、商品開発に影響するのは探究提携であり、また、そこでは提携年数も商品開発
に影響することが分かった。
なお、Rothaermel の研究で元にされた Koza らの研究では、探求提携を技術提携とし、
深化提携をライセンシング、フランチャイジング、ネットワーキングとしての提携として
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いる。これに基づき Rothaermel は提携を探求提携と深化提携に分けて分析を行っている。
他にも、Rosenkopf(2001)が光学ディスクの R&D における探求活動を企業内部の類似知
識で行う”Local”な活動と、企業外部の非類似知識を活用する”Radical”な活動に分けて分
析を行った例もある。同研究中では、Radical な活動による分析における日本の事例とし
て野中(1995)によって検証された松下ホームの事例を挙げている。この検証にて、
Rosenkopf は”Radical”な活動は R&D に最も大きな影響を与えるとの結論を得た。また、
企業は企業内の資源を活かし探究を行う活動と、企業外の資源の深化により探究を行う活
動の双方を分けつつも同時に行うことが研究開発において有効であるとしている。
第二項 組織学習研究分野の他研究との関連
第一項で追った組織学習研究の諸種の検証結果は、当面の事業が成功するほど知識の探
究を怠りがちになり、結果として長期的なイノベーションが停滞するというコンピテンシ
ートラップ(Levitt & March, 1988)を表すと言われている。この考え方は、競争環境を一
変させるような破壊的なイノベーションが発生したときに、成功している企業の経営者ほ
ど経営環境の変化を認識できずそれに対応出来ないとするイノベーションのジレンマと類
似する概念である。
両者の違いは失敗の原因を組織に見るか、経営者に見るかにあると言われている
(Henderson, Rebecca, 2006)。Christensen のイノベーションのジレンマは失敗の原因を
過去の成功体験に捕らわれた経営者に求めていると言われるのに対して、LevittとMarch
のコンピテンシートラップは組織に本来的に備わっている傾向であるとしている。そのた
め、逆にコンピテンシートラップは組織制度の整備によって回避可能な問題であるとも考
えられる。このコンピテンシートラップを回避するための組織が「両利き」と呼ばれる、
知識の探究と深化の双方を備える組織である。
知識の探究と深化の双方を備える組織のパフォーマンスの検証として、Ahuja(2002)ら
が行ったものがある。本検証の中では、企業の特許引用データを用いて企業の知識の範囲
と知識の深さを計算している。結果として、知識の幅を広げると同時に特定の知識を深め
ることに成功した企業が最も優れたイノベーションの成果を上げていることが検証された。
このことからも、知識の探究と深化の双方が必要となることが分かる。
この他、Julian Birkinshaw(2004)らが行った検証では、従業員が知識の探究と深化の
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双方を意識するように仕事の時間配分を行っている職場環境や企業文化を持つ企業ほど、
利益率が良いことが検証されている。これは、3Mにおける従業員が自分の業務時間の15%
を使って日常業務以外の活動を行うことができるという15%ルールや、Googleにおける従
業員が車内で過ごす時間の 20%を自分が担当している業務以外の分野に使うことが義務づ
けられているという20%ルールに代表される制度である。
このように、既存の知識の深化に留まらず、新たな知識の探究も同時に行うこと。その
どちらもが企業の成長には必要であり、どちらに偏っても良い成果を残せないことが検証
されてきている。一方で、組織は既存知識の深化にその活動を偏らせがちである。そのた
めには、組織としてコンピテンシートラップに陥らないための施策が必要となる。その施
策の一つに提携による探究活動があると言える。
第三節 先行研究からの本稿の位置付けと仮説
第一節のように、提携はその効果を認められているものの相手がいるものであり管理が
難しい。そのため、提携相手の文化的な背景をも加味した分析を行うために、地域や業界
特性の考慮なしに検証は行えない。よって、日本の製造業に限定をして検証を行った本稿
の意義があると言える。
また、第二節のように、近年では企業の提携の目的としてコンピテンシートラップに陥
らないために行うという点が挙げられている。そのため、従来のように提携を先進国から
の技術導入の手段としてのみ考えることは適切ではなく、異なる知識の結合により新たな
価値を創造することを主眼とする提携も存在すると考えるべきである。この価値創造のた
めの提携は、技術的に最高峰に達し自ら新たな技術を生み出すことを求められている日本
企業にとってより重要になっていると言える。このような提携を補足するためには、提携
の内容にも着目しなければならない。
加えて、コンピテンシートラップは大企業においてより顕著に現れるとされている。そ
の原因は、組織が過去の行動様式に基づき活動を行うからであり、大企業ほど様々な行動
様式が存在するためである。そのため、会社が大規模であるほどにコンピテンシートラッ
プから逃れるための提携は重要性を増すと考えられる。
以上のように、日本の製造業の歴史的な背景を検証した第二章、および、先行研究のレ
ビューを行った第三章に基づき、本稿で検証する仮説を以下のように構築した。
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仮説1:提携を重視している企業は提携を重視していない企業よりも業績が良い。
この仮説は、提携がもたらす効果はどのような企業においても有効に機能するという前
提に基づく仮説である。提携により自社以外の企業と協業することは、どのような企業で
もそのコストを上回る効果があるとするものであるが、この仮説は先行研究にて提携の失
敗についても多くの事例が挙げられてることから有意とはならない可能性がある。
仮説2:提携を重視している大企業は提携を重視していない企業よりも業績が良い。
仮説3:提携を重視している中小企業は提携を重視していない企業よりも業績が良い。
この仮説は、よりコンピテンシートラップを解消するための手段として提携を位置付け
るものである。コンピテンシートラップは大企業において顕著に現れるため、仮説2は有
意となると考える。一方で、中小企業では大企業ほどコンピテンシートラップが現れてい
ないため、仮説3は有意とならない可能性がある。
仮説 4:技術提供を積極的に行っている企業は技術導入を積極的に行っている企業より
も業績が良い。
この仮説は、過去において技術導入のための提携にて先進国にキャッチアップした日本
の製造業において、提携の目的が摸倣のためから新たな価値創造のためへと変化している
ことを検証するものである。技術提供を積極的に行う企業は総じて技術導入も多く行う傾
向があるという前提の下、提携相手と相互に技術を提供し合うことによって新たな価値創
造を行っていると考えた。
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第四章 分析と検証
第一節 日本における提携数の推移と開示の状況
第三章では提携に関する研究について概観し、本稿の提携研究における位置付けと仮説
を明らかにした。第四章では有価証券報告書を利用して行った分析とその結果を述べる。
日本企業の提携数の調査方法として、本稿では有価証券報告書を利用した。提携を重視
している、または、提携によって重要な影響を受けているとしている企業は有価証券報告
書における経営上の重要な契約等の開示にて提携契約を記載するものと考えた。
第二章で記載のように、有価証券報告書における経営上の重要な契約等は企業内容等の
開示に関する内閣府令にて開示を要求されている事項である。そのため、重要な提携を行
った場合には記載要請があると共に、提携を重視している場合にも積極的な開示を行うこ
とが推奨されている。よって、経営上の重要な契約等において、提携契約の記載がある場
合には企業が提携を重視しているものとして、企業の提携に関する意識の代理変数として
扱うこととした。
また、第一章にて記載の通り今回の検証の期間は2003年から2008年までとした。この
間の株価の変動を見てみると、2003 年以前、2008 年以降と環境により大きく株価が変動
していることか分かる（図8参照）。そのため、検証期間を5年としたものである。
図8 株価の推移（単位:円）
出所:Yahoo!ファイナンスより筆者作成
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2003 年 12 月末現在で有価証券報告書を提出しており第一章で定義した製造業に属して
いる企業は1,539社ある。業界ごとに多い順から、食品業界412社、電気機器243社、化
学工業 241 社、機械 187 社、造船 93 社となっている（図 9 参照）。これは、第二章で見
たように、1960 年代の重厚長大な産業から、1970 年代の付加価値の高い知識集約的な産
業へのシフトが起こり、その後製造業では同様の傾向が続いていることを示している。
図9 業界毎の有価証券報告書提出数（単位:社）
出所:開示Netより筆者作成
ここで、2003 年の提携の状況を製造業に絞って見てみる。すると、提携を重視してい
る企業は164 社あった。多い順から機械 29社、電気機器26社、造船21社、化学工業20
社、食品15社と続いている（図10参照）。やはり、機械、電機機器、そして、化学工業
と知識集約的な産業で提携を重視しているとする企業が多いことが分かる。一方で、提携
率で見てみるとまた違った面が見えてくる。
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図 10 製造業における提携数（単位:社）
出所:開示Netより筆者作成
2003 年の提携率が最も高い業界は石油業界であり 42.9%である。7 社中 3 社が提携を重
視していると記載している。次が鉄鋼業の 20.8%であり、48 社中 10 社が提携を重視して
いると記載した。3 位は造船業の 20.4%であり、93 社中 19 社が提携を重視していると記
載している（図 11 参照）。このように、提携を重視している率が高い業界は旧来の重厚
長大と言われた業界であった。上記の数的に提携を重視している企業が多い業界では、機
械業界が 187 社中 19 社で 10.2%、電機機器業界が 243 社中 17 社で 7.0％、そして、化学
工業業界が241社中14社で5.8%と提携率は重厚長大産業の半分以下となっている。
上記から、旧来の重厚長大産業においては提携が企業戦略に相当程度組み込まれ、提携
による差別化を図ることができていない一方で、近年の知識集約型産業では提携を重視す
るかしないかが企業戦略の分岐として機能しており、提携による差別化を図ることができ
る状況ではないかと推測した。
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図 11 産業毎の提携率
出所:開示Netより筆者作成
上述の提携状況の前提をふまえ、第三章で構築した仮説の検証を行う。
第二節 提携の有無による経営効率への影響の分析
第一項 全社での分析
第三章で構築した仮説1の検証のため、以下のように帰無仮説を立て検証を行った。
H1: 2003 年における有価証券報告書の重要な契約等に提携を重視している企業（以下
「提携重視企業」）とそうでない企業（「非提携重視企業」）の 2008 年における ROA に
有意な差異は無い。
まず、2003 年での重要な契約等における提携重視の有無により企業を区分した。また、
提携効果の発現期間を考え、2008 年における業績の差異を検証した。業績の測定として
ROA を採用しており、それには 2 点理由がある。規模の異なる企業を比較するためと、企
業の全資産を活用した場合の効率を比較するべきと考えたためである。また、検証方法と
しては一元配置分散分析を使用した。
本検証の結果、p値は 1.44 であり、提携企業と非提携企業の 2008 年における ROA には
有意差は発見されなかった（図 12 参照）そのため、H1 仮説は棄却出来ず、提携企業と非
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提携企業のROAに有意な差は無いと言える。
図12 全社での提携企業と非提携企業のROA差異検討
概要
グループ 標本数 合計 平均 分散
提携重視 122 0.467822 0.003835 0.00585
非提携重視 1417 35.6093 0.02513 0.00242
分散分析表
変動要因 変動 自由度 分散
観測された
分散比
P-値 F 境界値
グループ間 0.050941 1 0.050941 18.93511 1.44E-05 3.847516
グループ内 4.134956 1537 0.00269
合計 4.185897 1538
第二項 企業規模による場合分け
第三章で構築した仮説2および3の検証のためには、大企業と中小企業の分類が必要と
なる。ここで、提携を行う企業の規模で分類を行うために、企業規模の代理変数として売
上高を使用した。これは、企業活動の大きさにより分類を行うためには、保有する資産額
である総資産を利用するよりも、一期間の活動の成果である売上高を利用した方が企業の
活動規模を反映した分類を行うことができると考えたたものである。
また、1,539 社の 2003 年における売上高のメジアンである 31,897 百万円にて企業を区
分した。このメジアン以上の企業を大規模企業として扱い、それ未満の企業を中小規模企
業として扱った。ここで、会社法上の大企業の定義を利用しなかったのは、有価証券報告
書提出企業を分析している以上、多くの企業が会社法上の大会社の定義に該当し、経済実
態を反映した分析とならないと考えたためである。
第三項 大規模企業と中小規模企業での検証結果
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上記分類を行った上で、大規模企業、中小規模企業について帰無仮説を立てると以下の
ようになる。
H2: 2003 年における提携重視大規模企業と非提携重視大規模企業の 2008 年における ROA
に有意な差異は無い。
H3: 2003 年における提携重視中小規模企業と非提携重視中小規模企業の 2008 年における
ROAに有意な差異は無い。
上記の仮説について検証を行った結果、p値は 0.01 であり、H1は95%の水準で有意に棄
却された（図 13 参照）。また、提携を重視している企業の ROA は 3.96%であるのに対し
てそうでない企業は 2.98%と、提携を重視している企業の方が ROA が高い結果となった。
よって、大規模企業においては、提携を重視することはROAに好ましい影響を与える可能
性が高いと言える。
図13 大規模企業における提携企業と非提携企業のROA差異検討
概要
グループ 標本数 合計 平均 分散
提携重視 91 3.600039 0.039561 0.001297
非提携重視 679 20.25209 0.029826 0.001188
分散分析表
変動要因 変動 自由度 分散
観測された
分散比
P-値 F 境界値
グループ間 0.007604 1 0.007604 6.333458 0.012051 3.853595
グループ内 0.922084 768 0.001201
合計 0.929688 769
一方で、中小規模企業においては、p 値は 0.39 であり、H2 は有意には棄却できなかっ
た（図 14 参照）。そのため、中小企業においては提携の ROA への影響は不明であると言
える。
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図 14 中小規模企業における提携企業と非提携企業のROA差異検討
概要
グループ 標本数 合計 平均 分散
提携重視 30 0.33461 0.011154 0.006451
非提携重視 738 15.35721 0.020809 0.003518
分散分析表
変動要因 変動 自由度 分散
観測された
分散比
P-値 F 境界値
グループ間 0.002688 1 0.002688 0.740547 0.389755 3.853627
グループ内 2.780023 766 0.003629
合計 2.782711 767
*提携企業の中で㈱ＮＦＫホールディングスの ROA が-102.31%と異常値のためサンプルか
ら除外した。NFK ホールディングスは 2003 年倒産の危機にあり、10 年前に 760 円あった
株価が2003年には29円になっていた。そのため、サンプルから除外する方が適切である
と判断し、結果として提携企業のサンプル数が1減少している。
第三節 提携の種類による経営効率への影響の分析
第一項 大規模企業の中での提携の種類の分類
上記の検証より、大規模企業においては提携を重視することが業績に有意に良い影響を
与える可能性が高いことが判明した。では、大規模企業はどのような提携を行っているの
であろうか。
付録 1 は 2003 年に有価証券報告書に提携を重要な契約として記載した 122 社の提携の
うち、91 社の大規模企業を抜粋した上で、その提携の内容を分類したものである。企業
名は 2008 年における ROA の高い順に並べている。表中の売上高、ROA 以外の数値は提携
企業数である。
表中の技術導入とは、技術を他社からロイヤルティの支払によって借り入れる、または、
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ライセンスの共有によって相互に技術を提供し合う契約である。また、技術提供とは、技
術を他社にロイヤルティの受取を対価に貸し付ける、または、ライセンスの共有によって
相互に技術を提供し合う契約である。そのため、ライセンスを相互に共有している場合に
は、技術導入と技術提供の双方に加算されている。
仕入と販売は購買経路、販路確保のための提携である。また、Outsourcing は単純な製
造受注、製造委託を分類した。最後に、包括/合弁は包括的な業務提携契約、または、合
弁契約を締結している企業である。
第二項 提携種類の分類に基づいた検証
まず、技術導入、技術提供、または、包括提携のいずれを主として行っているかは、そ
れぞれの提携の種類に記載されている提携企業数をもって判断した。つまり、図 15 にあ
る武田薬品工業㈱の提携数は技術導入が15社、技術提供が24社あるため、武田薬品工業
㈱は技術提供を重視しているとして分類を行った。こうして 91 社をいずれかの提携を主
として行っている企業として分類を行った。なお、石原産業㈱、および、三菱製紙㈱の 2
社のみが技術導入、技術提供、および、包括提携の企業数が同一であったため、内容を確
認の上で技術提供の企業として分類した。それ以外の企業は上記基準に基づいて恣意性を
排除の上で分類を行っている。
また、仕入と販売は購買、販路確保のための提携であり、企業の技術力に関する検証を
行う趣旨からこの提携は今回の検証の範囲から除いた。また、Outsorcing も単純な製造
委託または受託であるため、今回の検証の範囲から除いている。これらの提携のみを記載
している企業は林兼産業㈱、日本食品化工㈱、ミヨシ油脂㈱、双葉電子工業㈱、および、
ＦＤＫ㈱の5社である。
以上の整理の上で、第三章で立てた仮説4の検証のために検証する帰無仮説は以下のよ
うになる。
H4: 2003 年における提携重視大規模企業の中で、提携の種類が ROA に与える影響はない。
検証の結果、技術導入と技術提供の企業を比較した場合に、p 値が 0.048 となり、95%
の水準で ROA に相違があるとの結果を得た。また、技術提供企業の ROA が 5.38%であるの
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に対して、技術導入企業の ROA は 3.44%であり、技術提供企業の方が利益率が高いとの結
果となった（図15参照）。
図15 技術導入企業と技術提供企業の業績分析
概要
グループ 標本数 合計 平均 分散
技術導入 37 1.271179 0.034356 0.001131
技術提供 22 1.183239 0.053784 0.00153
分散分析表
変動要因 変動 自由度 分散
観測された
分散比
P-値 F 境界値
グループ間 0.005207 1 0.005207 4.07377 0.048268 4.009868
グループ内 0.072858 57 0.001278
合計 0.078065 58
以上より、技術提供の提携を重視する企業は技術導入の提携を重視する企業よりも ROA
が高くなる可能性が高いと言える。
第四節 本章における分析と検証のまとめ
本章では各企業の有価証券報告書を用いて、第三章で構築した仮説の検証を行った。各
仮説の検証結果は以下の通りである。
仮説1:提携を重視している企業は提携を重視していない企業よりも業績が良い。
仮説1は支持されなかった。規模の条件を入れず全社にて検証を行った結果、提携を重
視している企業とそうではない企業の業績に有意な差異は無かった。
仮説2:提携を重視している大企業は提携を重視していない企業よりも業績が良い。
仮説3:提携を重視している中小企業は提携を重視していない企業よりも業績が良い。
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仮説2は支持された一方で、仮説3は支持されなかった。企業を大規模企業と中小規模
企業の2つのグループに分け検証を行った結果、大規模企業のグループでは提携を重視し
ている企業の方が業績が有意に高かった一方で、中小規模企業のグループでは提携を重視
している企業とそうではない企業の業績に有意な差異は無かった。
仮説 4:技術提供を積極的に行っている企業は技術導入を積極的に行っている企業より
も業績が良い。
仮説4は支持された。大規模企業で提携を重視している企業を、技術提供を積極的に行
っている企業と技術導入を積極的に行っている企業に分けて検証を行った結果、技術提供
を積極的に行っている企業の方が技術導入を積極的に行っている企業よりも有意に業績が
高かった。
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第五章 考察
第一節 提携の有無による経営効率への影響の分析結果に対する考察
第五章では第四章にて得られた各種の検証結果についての考察を行う。第一節では仮説
1 から 3 について、すなわち提携重視企業の業績と非提携重視企業の業績の比較検証につ
いて考察を行う。
第四章の検証のように、企業規模を考慮せずに提携重視企業と非提携重視企業の業績を
比較した結果、統計的に有意な差異は発見されなかった。一方で、大規模企業においては
提携重視企業の業績の方が有意に高く、中小規模企業においての検証は有意な結果をもた
らさなかった。これは、提携が全ての企業にとって有効に機能するとは言えないことを示
していると解釈できる。その理由を以下にて考察する。
第一項 検証結果の解釈と考察
第二章の先行研究で見たように、組織は大規模化するとコンピテンシートラップに陥る
とされている。コンピテンシートラップは過去の行動様式に囚われて新たな価値を創造し
難くなるというものである。大規模企業においては既に諸種の活動は効率化されているた
め、新たな活動を積極的に行うインセンティブが低い。そのためコンピテンシートラップ
に囚われ、新たな価値を創造し得なくなっている。そこで、企業は新たな知識や経験の探
究活動である提携を積極的に行うことによって新規性を取り入れ、コンピテンシートラッ
プに陥ることの回避を試みる。その効果がより顕著に現れるのが大規模企業であるとする
解釈である。
この解釈は March(1998)に基づくものである。March はその論文の中で組織が学習する
ためには探究と深化の双方が必要であるものの、その両者にはトレードオフがあるとした。
組織学習のため深化を優先すれば探究が疎かになり、探究を優先すれば深化が疎かになる。
ここで、今回の検証対象である提携は企業外部の提携企業との共同活動であることから、
探究を主たる目的とするものであると言える。
探究を目的とする提携が大規模企業でのみ有意に働いたという結果は、March の検証結
34
果と整合的である。March の検証では深化に偏るほど均衡点に辿り着くのが早いものの、
探究を行う方が高い均衡点に辿り着くことを示している。March の検証は組織の学習効果
についてであるが、組織学習の結果高い業績が生じると考えれば、March の検証と同様に
本稿の検証でも探究を積極的に行っている企業の方が高いROAの均衡点に辿り着いたと解
釈することができる。
また、中小規模企業では有意に提携重視が好業績をもたらすとの結果が出なかった。こ
れは、中小規模企業は未だ発展途上であるため諸種の活動が効率化されておらず、コンピ
テンシートラップに陥っていないためと考えられる。つまり、中小企業は深化活動による
組織学習の余地が多く残っているため、深化活動に注力することによっても価値の創造を
行ない得ていると言える。
Coleman (1998)によれば、ソーシャル・キャピタルは関係性そのものが資本としての性
質を持つものとされている。そうであれば、中小規模企業においても提携という関係性は
資本として蓄積されるため、業績に有意な差異をもたらし得るとも考えられる。Coleman
の論文中ではソーシャル・キャピタルの条件として、1.人と人の関係性からもたらされる
こと、2.関係性が人の行動に影響を与えることという2つを挙げている。この2つは中小
規模企業においても満たされるものだと考える。そのため、ソーシャル・キャピタルの蓄
積だけでは大規模企業と中小規模企業の業績の差異を説明することができない。
March や本稿の解釈は経験曲線の考え方とも整合的である。企業における学習曲線の存
在は Balasubramanian(2010)の研究などさまざまな研究で検証されその効果が実証されて
いる。また、製造過程における生産性効率上昇の学習曲線に留まらず、ある業務が繰り返
し行われることによる総コストの低減効果である経験曲線(Montgomery 1985)も確認され
ている。この学習曲線、経験曲線に基づき大規模企業は既存業務の深化を行ないその活動
の効率性を上昇させていたが、経験曲線の形状が限界効用逓減の形を取るために学習効果、
経験効果による効率性改善に限界が訪れたと考えられる。そのような状況下では深化の活
動を行うよりも探究の活動を行った方が効率的に業績の改善を行うことができると言える。
一方で、中小規模企業では深化による経営業績の改善余地が多く残っているため、探究型
の提携活動を行った場合と大きな経営効率の違いが生じず、結果として提携の効果が有意
に表れなかったものと考えられる。
以上のように、大規模企業と中小規模企業では探究活動と深化活動による業績改善の効
率性に違いがあるため、提携による業績改善にも差異が生じたものと解釈した。
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第二項 検証結果の批判的考察
次に、検証結果に対して批判的な考察を行う。まず考えられるのは、特定の業界を含
むことによる検証結果の偏りである。特に製薬業を含むことによって検証結果にバイアス
が掛かることが考えられる。
製薬業は ROA が高い業界であり、また、研究開発のための提携を多く行う業界でもあ
ると考えられる。ここで、同業界を含むことによって利益率が偏向する可能性を検討する。
2003 年から 2008 年の間に存在していた製薬業は 33 社である。そのうち、提携を重視
している企業は 4 社であった。2008 年 33 社の平均利益率は 4.08%であったのに対して、
提携を重視している 4 社の平均 ROA は 7.42%と高い。提携を重視しているとはしていない
企業 29 社の平均 ROA は 3.62%であった。ここで提携を重視している 4 社とは武田薬品工
業㈱、アステラス製薬㈱、大日本住友製薬㈱、エーザイ㈱の 4 社である。エーザイは
2008年において経営再建中であり、ROAは-1.51%であった。それを除くと、残る3社の平
均利益率は10.4%と非常に高いことが分かる。
一方で、今回検討対象としている提携企業は全社で 122 社で、そのうち大規模企業は
91 社である。そのため、91 社中の 3 社の影響は全体として小さくなることが予想される。
実際に大規模企業で製薬業を除外して検討を行った結果、有意な結果を得た（図 16 参
照）。提携グループの平均 ROA は 3.80%であるのに対して、非提携グループの平均 ROA は
2.98%である。提携グループの平均 ROA は製薬業を含めない時に比べて 0.15%下がったが、
ROAの高い製薬業を抜いても今回の検証は有効であることを確認できた。
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図 16 製薬業を除外しての大規模企業の検証結果
概要
グループ 標本数 合計 平均 分散
提携重視 87 3.303119 0.037967 0.001147
非提携重視 679 20.25209 0.029826 0.001188
分散分析表
変動要因 変動 自由度 分散
観測された
分散比
P-値 F 境界値
グループ間 0.005111 1 0.005111 4.319065 0.038021 3.853659
グループ内 0.904005 764 0.001183
合計 0.909116 765
また、大規模企業だからこそ、提携を有効に使いこなすことができたと考えることもで
きる。この見解は、提携と成長の因果関係を逆と見るものである。大規模提携企業が高い
業績を残すことが出来たからこそ、提携を重視することができたのであり、自社の中に技
術を蓄えたからこそ提携先を得られたとするものである。つまり、成長が先、提携は後で
あるとする見解である。
この見解が妥当であると言えないのは、2003 年の段階では大規模提携企業と大規模非
提携企業の業績に有意な差異が無かった点にある。2003 年の時点では大規模提携企業の
平均 ROA は 1.31%であったのに対して、大規模非提携企業の平均 ROA は 1.20%であった。
その 2 つのグループには、有意な差異は発見されなかった（図 17 参照）。そのため、当
初から大規模提携企業が必ずしも優良企業であったとは言い切れず、大規模提携企業が技
術的に優れており競争優位があったとする点や、大規模提携企業だからこそ良い提携を行
うことかできたとする説明が正しいとも言えない。2003 年から 2008 年の間に、大規模提
携企業は大規模非提携企業よりも高い成長率を見せており、その一端として提携契約が機
能したと考えることに合理性はあると言える。
37
図 17 大規模提携企業と大規模非提携企業の2003年時点でのROA比較
概要
グループ 標本数 合計 平均 分散
提携 91 1.193604 0.013117 0.001363
非提携 679 8.150111 0.012003 0.001877
分散分析表
変動要因 変動 自由度 分散
観測された
分散比
P-値 F 境界値
グループ間 9.95E-05 1 9.95E-05 0.054759 0.815042 3.853595
グループ内 1.395209 768 0.001817
合計 1.395308 769
第二節 提携の種類による経営効率への影響の分析結果に対する考察
第一節より大規模企業においては提携は好業績をもたらすと考えられる。第二節ではそ
の中で、さらに技術提供企業の業績が技術導入企業の業績よりも有意に高かった理由を検
証する。
第一項 検証結果の解釈と考察
技術提供企業の方が技術導入企業よりも好業績を残しているのは、技術提供企業では
単に技術導入を行なうことによる知識の摸倣ではなく、自社の知識・経験と他社の知識・
経験を組み合わせることによって新たな価値を創造することができているためと解釈した。
第二章で見たように、日本の製造業は 1980 年まで欧米企業の技術を輸入することによ
って成長を遂げてきた。その後、輸入した技術を改善することによって 1980 年代に世界
で最も先端的な技術を有することとなった。この最先端技術の導入と改善が日本の製造業
の得意な活動である。しかし、技術導入により欧米の最先端技術を取り込み自社で改善す
る方法が 1980 年代以降業績の低下をもたらしていることは先に見た通りである。その理
由としては二種類あり、一つは消費者が成熟した結果、過去の延長線上にない需要を持ち
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始めその需要も細分化したことである。このような環境では過去の延長線上に市場が無い
ため、独自に新たな価値を創造することが重要となる。もう一つは、日本企業が世界最高
峰の技術力を有するようになり、先端技術を導入する相手が減少していることである。こ
れにより、技術導入と後追いで利益を上げる余地は少なくなった。
また、技術力が上がるにつれて、次第に日本企業は自社技術に固執するようになり、
Not-Invented-Here(“NIH”) Syndrome を持つようになった。NIH とは自社以外の外部者は
研究に必要な良いアイディアや知識を生み出さないと考える傾向があることをいう
(Tohmas, 1982)。Tohmas の検証では NIH の判定のため内部的なコミュニケーションと外
部的なコミュニケーションの2つにコミュニケーションを分け、その過多からNIHである
かの分類を行っている。結果として、Tohmas の検証では NIH を持つ研究所はそうではな
い研究所より新規の開発を行ない得ないと結論されている。
このように、自社の技術に固執する企業は新たな価値を創造し難くなる。本稿の技術
導入に積極的な企業らは、提携を行ない他社技術を取り入れる方針を重視していることか
ら、比較的外部の技術に対して寛容であると言える。だからこそ、提携を重視していない
企業よりも業績が高かった。
しかし、技術提供に積極的な企業らは、外部技術と自社技術を組み合わせて新たな価
値を創造することに積極的である。技術提供を積極的に行なう企業は技術導入も積極的に
行なっている。これは、技術導入による摸倣と改善のモデルとは異なり、提携企業と相互
に技術や経験を交換することにより新たな価値を生み出すことを重視している。つまり、
提携先の技術を基に自社のみで新たな価値を生み出すのではなく、提携企業と共に価値を
創造することを目標とする提携である。それができている技術提供企業は、NIH に陥らず
新たな価値を創造できており、結果として高い業績を残せていると解釈した。
第二項 検証結果の批判的考察
技術提供企業の業績が高かったのは、技術導入企業よりもともと競争力があったためで
あるとも考えられる。この見解は、技術提供提携を行うから業績が良くなるのではなく、
競争力があるからこそ技術提供提携を行うことができると考えるものである。つまり、提
携を原因でなく結果として扱うものである。
この見解も 2003 年の技術提供提携企業と技術導入提携企業の業績を比較することによ
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って検討を行うことができる。2003 年時点での技術提供提携企業と技術導入提携企業の
業績に有意な差は無かった（図 18 参照）。技術導入提携企業の平均 ROA は 1.68%であり、
技術提供提携企業の平均 ROA は 2.07%と大幅な差異は無かった。そのため、技術提供提携
企業はもとから技術力を持っており、それが既に競争優位となっていたということは言え
ない。確かに技術提供を行う企業は技術力を有しているが、それが即ち競争優位であると
いう説を有意に説明することはできない。
よって、2003 年には同じ水準にあった企業の利益率が、提携の種類の違いにより 5 年
間で乖離していったと考えるべきである。
図18 技術導入企業と技術提供企業の2003年におけるROA比較
概要
グループ 標本数 合計 平均 分散
技術導入 37 0.622448 0.016823 0.000623
技術提供 22 0.456067 0.02073 0.001992
分散分析表
変動要因 変動 自由度 分散
観測された
分散比
P-値 F 境界値
グループ間 0.000211 1 0.000211 0.186883 0.667155 4.009868
グループ内 0.064247 57 0.001127
合計 0.064458 58
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第六章 結論
本研究の目的は、日本の製造業の変遷を概観することによりその問題点を抽出し、
それに対する対策を勘案することにあった。また、その手法として提携に着目し、先行
研究を踏まえて日本企業の提携において留意するべき点を考察することを目的とした。
第一節 議論の総括
(1)日本の製造業の変遷と問題点
日本の主な製造業は 1900 年における軽工業から、複数の戦争を経験し 1950 年にお
ける重工業へと変化していった。1950 年から 1960 年にかけては円安による影響などか
ら、海外の需要を取り込み技術を磨いていった。その結果、日本の重化学工業の水準は
世界的にも極めて高いものとなり、対外貿易摩擦が生じた。それを受け、1970 年には
円の固定相場が取り払われ、円高が進んでいった。また、同時期に生じた石油危機の影
響も受け日本の重化学工業を主とした経済構造は変化をすることになる。これを受け
1970 年後半から 1980 年には知識集約的工業である軽薄短小型の製造業に中心は移って
いった。1990 年にはさらなる円高や金融危機という環境の変化を受けつつも、自動車
や家電製品の分野で高い技術力を背景に、アジアの各地に製造拠点を移し環境への適応
を図った。2000 年半ばに世界的な好況を受け一時的に過去最高益となるものの、2000
年後半からの経済不況により日本の製造業にとっては再び厳しい環境になっている。
日本の製造業の経営効率を俯瞰すると、1980 年代から年々低下していったことが分
かる。これは主に円高や新興国における競争相手の勃興など環境の変化に拠るところが
大きい。しかし、売上高変化率も 10 年毎に区切ると年々減少している。これらのこと
から、日本の製造業が 1980 年から行っていたのは主に既存技術の改良であり、知識の
深化活動であったと考えた。既存技術を如何に改善・改良するかについて日本企業は極
めて高い成果を残したが、一方で、新たな知識の探究活動については必ずしも成果を残
せていたわけではなかった。そのため、日本企業の今後の課題は探究活動を積極的に行
うことであるとの仮説の立てた。そこで、探究活動の一つである提携に着目し、日本の
製造業における企業の中心戦略としての提携の採用と経営効率の相関を検討することを
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意図したのが本稿である。
(2)先行研究とその限界
先行研究の検証では提携について提携の形成、ガバナンス、展開に分けて議論され
ている。提携の形成おいては相互補完によるシナジーの発揮と、相互信頼による活動の
コミットメントが重要となる。そのために、信頼できる相手と相互補完のためのガバナ
ンスで提携を行い、提携を行った後にどのように事業展開するのかが重要となる。その
ため、提携を長期かつ反復的に行う相手とは提携の効率性も上がり、提携によるパフォ
ーマンスも向上しやすい。
また、提携を組織学習論と統合して考えると、提携の目的にも深化と探究という 2
つの側面があることが分かる。複数の研究の結果、探究を目的とした提携が最も企業経
営に与える影響が大きいことが発見されている。一方で、深化に関する活動を軽視する
べきでもなく、深化と探究は同時に発生するものとされている。但し、組織活動は慣性
として深化に偏りがちである。意識をしないと既存の知識を利用する活動に重点が置か
れてしまい、探究に関する活動を怠りがちとなることが分かっている。そのため、探究
活動はより意識的かつ積極的に行われる必要がある。
他方、上記の提携の検証は一般的な理論として一定の共通認識を得ているものの、
提携は2社以上の企業による活動であり提携相手との相互作用も考慮に入れる必要があ
る。すると、一般的理論としては受け入れられるものの、地域特性や業界という個別の
事情を無視することも適切ではない。そのため、本稿では、日本の製造業という個別事
情を考慮することとした。また、提携の先行研究はどのような相手と提携を形成するか
や、どのようなガバナンスを採用するかなど、提携相手との相互作用を中心とした研究
が行われている一方、どのような企業が提携をするべきかという提携企業の観点からの
検証が不足している。そのため、本稿の目的は、どのような企業が提携を行うことによ
って提携による利益を得ることができるのかという観点から検証を行った。
(3)分析と検証結果
日本の製造業において、どのような企業にとって提携は有効に機能するのか。それを
調べるために、本稿では有価証券報告書を用いた。有価証券報告書の重要な契約等には
企業に重要な影響を与える契約を記載する要請があり、そこに提携契約の記載があるこ
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とは企業活動の中で特に重要な提携契約を有していることを意味する。よって、そのよ
うな企業は提携を重視しているとした。また、2003 年に提携契約のある企業の 2008 年
におけるROAを検証した。
結果として、日本における製造業で、有価証券報告書を提出している全社において、
会社規模による分類を行わずに提携重視企業とそうでない企業のROAを比較したところ、
有意な差異はなかった。また、企業を大規模企業と中小規模企業に分けて分析を行った
ところ、大規模企業では提携を行っている企業の方がROAが高くなるという結果を得た
が、中小規模企業では有意な差異は無かった。
また、大規模企業における提携の種類を検討するべく、91 社の開示内容を検証した。
結果して、技術提供を積極的に行っている企業の方が技術導入を積極的に行っている企
業よりも高いROAであることが判明した。
(4)検証結果の考察
日本製造業の大規模企業において提携を重視している企業の方が高い ROA となる理
由については、組織学習論からの説明を行った。企業は深化活動と探究活動の双方をバ
ランス良く行うことが必要となる。一方で、大規模企業においては過去の行動様式に囚
われ深化活動に偏る慣性が働く。しかし、大規模企業では深化活動を行うことによる限
界利益が逓減しているため、探究活動を積極的に行うことによるメリットが大きい。そ
のため、提携という探究活動を行うことができている企業の業績が高かったと解釈した。
また、大規模企業の提携の種類として、技術提供を積極的に行う企業の方が技術導入
を積極的に行う企業よりもROAが高いという結果が出たことについては、技術提供を積
極的に行う企業は新たな価値を創造するための提携を行っていると解釈した。
日本の製造業は欧米の先端企業から技術導入を行いその改善によって技術力を高めて
きた。しかし、環境の変化や、日本製造業の技術力の相対的な向上により、独自に新た
な価値を創造しなければならなくなった。そのため、単に技術導入を行うのみではなく、
積極的に技術を交換し合い、新たな価値を創造することが重要となっている。技術提供
に積極的な企業はそれが出来ているために、技術導入に積極的な企業よりも高い業績を
残していると言える。
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第二節 本研究の限界と日本製造業提携の展望
以上のように、日本の製造業における提携の有効性とその性質が明らかになった。
最後に本稿の限界を検証すると共に、今後の提携に関する展望につき卑見を述べ本稿の
終わりとしたい。
第一項 本研究の限界
本稿には幾つかの限界がある。まず、Shaver(1998)が指摘したように、モデレーティ
ング効果の存在の可能性である。Shaver は独自資本による海外進出の選択と海外子会社
の業績の相関に関する検証について、独自資本の選択の背景にある技術力の見落としを指
摘した。つまり、独自資本で海外進出するという意思決定には企業の技術力という影響要
因が存在するとして、追加の要因があるとしたのである。
この Shaver の指摘は本検証にも同様のことが言える可能性がある。提携を行ったから
企業業績が良くなったことに加え、そもそも提携を選択させるだけの技術力などの他の要
因が存在しているとも考えられる。この検証のためには、例えば技術力の代理変数として
特許数を選択し、今回の検証に加えて検証することも考えられる。
また、Rowley(2000)が指摘するように、提携の有効性にも条件があるとも考えられる。
Rowley は提携を合弁事業、資本提携、共同研究開発などの強い結びつきと共同マーケテ
ィングやライセンシング契約などの弱い結びつきに分類し、半導体業界と鉄鋼業界にてど
のような提携が適しているかを検証した。結果として半導体業界弱い結びつきの提携を多
く持つ企業が、一方で鉄鋼業においては強い結びつきを多く持つ企業の利益率が向上する
としている。
Rowley の指摘のように、業界毎に環境の変化は異なるものであり、また、提携の種類
も一概に同様として扱うことは正確ではない。そのため、日本の製造業においてもどの業
界でどのような提携を行うことが利益率に寄与するのかを検証するべきとも言える。
加えて、今回の検証では提携の開始日を入手することができなかったため、一概に
2003 年時における提携の記載の有無によって判断を行った。しかし、本来は提携の開始
時点からそれぞれの企業の業績を追うことが望ましいと言える。また、大規模企業にとっ
て探究活動である提携は有効であることが判明したものの、実際にはどの規模に達した時
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から提携を重視することが企業活動にとって好ましい影響を与えるかについて正確な検証
を行えていない。
これらは本稿の限界であり、今後別途検証されることを期待する。
第二項 日本製造業提携の展望
最後に、日本製造業における提携の活用の展望と、そのための環境について考察を行
う。まず日本製造業において、大規模企業は提携を重視することが必要である。深化と探
究に企業活動を分けた場合に、深化の重要性は大規模企業では相対的に低下している。そ
のため、従来の技術についての深化活動のみでは企業の持続的成長を維持し難くなってい
る。市場環境の変化が激しい業界ではなおのことである。
また、日本企業の NIH の姿勢も競争力を損ねている可能性が高い。どの企業も NIH を
持っているとすると、どの企業も自社内に高い技術力を抱え込んでいることになる。この
外部技術の適正な評価とその結びつけが日本製造業の効率的提携に必要な将来的環境の姿
であると言える。
では、どのような環境でそれが達成されるのか。その一つの解としてトランザクティ
ブ・メモリーが挙げられる。トランザクティブ・メモリーは Wagner(1986)によって提唱
された概念で、組織の中で誰が何を知っているのかを明らかにすることで組織全体の記憶
力が高まるという考え方である。組織の中である人物が詳しい事象について、他の従業員
は意図的に記憶することを避け、結果として組織全体の記憶の効率性が高まるというもの
である。
この概念は、組織に留まらず社会的にも適用可能ではないかと考える。ある企業が強
い技術を有しておりそれを社会が認知している場合には、他の企業が意識的にその分野を
避けることにより、結果として効率的に技術のフロンティアが広がっていくと考えられる。
もちろん企業は営利活動を目的とするものであるため、ある分野の需要が高ければ参入と
競争が起こるものではあるが、一方で、このようにどの企業がどの技術に詳しいのかを社
会として共有することができれば効率良く開発が行われると考えられる。
また、この仕組みを利用するためには、それぞれの企業が自社に必要な技術は何なの
かを正確に把握する必要がある。逆に言えば、それぞれの企業に技術力がなければ不足す
る技術の特定を行うこともできず、深化のための企業活動はやはり必要である。
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以上のように、どの企業が何を知っているのかを各企業が知っていること、そして、各
企業が自社にとって何が不足しているのかを把握していること。この2点が、より効率的
に提携によって企業が発展するために必要な条件ではないか。
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付録1 提携重視企業の一覧
会社名 業界 売上高 ROA 技術導入 技術提供 仕入 販売 Outsorcing 包括/合弁
住友金属鉱山㈱ 非鉄金属及び金属製品 355,242 12.62% 1 1
武田薬品工業㈱ 医薬品 1,046,081 12.48% 15 24 15
アステラス製薬㈱ 医薬品 506,603 12.33% 4 5 8
㈱マキタ 機械 175,603 11.91% 1
㈱アイチコーポレーション 機械 33,936 11.29% 1
信越化学工業㈱ 化学工業 797,523 9.57% 3
スタンレー電気㈱ 電気機器 236,325 9.13% 4 7
東燃ゼネラル石油㈱ 石油 2,135,289 8.79% 1
㈱ニフコ 化学工業 109,051 8.39% 5 9 3
シスメックス㈱ 電気機器 57,252 8.37% 2 1
ニッタ㈱ ゴム 45,437 8.16% 5 1
栗田工業㈱ 機械 141,628 7.90% 5 1 3
㈱東海理化電機製作所 造船 243,998 7.86% 5 9 2
住友金属工業㈱ 鉄鋼業 1,224,633 7.47% 2 2 7
㈱エクセディ 造船 113,673 7.37% 3 8 10
ＴＨＫ㈱ 機械 94,599 6.93% 3
新日本製鐵㈱ 鉄鋼業 2,749,306 6.84% 15
日立建機㈱ 機械 328,496 6.72% 3 3 9
ＤＯＷＡホールディングス㈱ 非鉄金属及び金属製品 221,051 6.66% 1
オイレス工業㈱ 機械 48,290 6.66% 3 1 2
大日本住友製薬㈱ 医薬品 172,162 6.40% 5 14
㈱ヨロズ 造船 65,289 6.28% 3 1
三菱製鋼㈱ 鉄鋼業 82,779 6.28% 5 6
㈱パイオラックス 非鉄金属及び金属製品 35,457 6.13% 2
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日本電産㈱ 電気機器 298,641 6.13% 2
いすゞ自動車㈱ 造船 1,349,450 6.10% 1
日本パーカライジング㈱ 化学工業 67,217 6.10% 4
エスケー化研㈱ 化学工業 41,733 6.10% 2
トヨタ自動車㈱ 造船 16,054,290 5.29% 6
アマノ㈱ 機械 65,029 5.22% 1
ＮＯＫ㈱ 造船 297,766 4.85% 1 2
日本電産サンキョー㈱ 電気機器 105,489 4.82% 2 2
マツダ㈱ 造船 2,364,512 4.63% 1
山陽特殊製鋼㈱ 鉄鋼業 82,037 4.59% 2 2 2
㈱島津製作所 精密機器 204,283 4.52% 5
㈱東京精密 精密機器 47,172 4.47% 1
㈱エフテック 造船 100,944 4.38% 5 1
アイシン精機㈱ 造船 1,408,013 4.37% 1
日立金属㈱ 鉄鋼業 408,658 4.36% 12 9
オリンパス㈱ 精密機器 564,343 4.27% 1 1
日産自動車㈱ 造船 6,828,588 4.04% 1
パナソニック㈱ 電気機器 1,233,073 3.95% 4 1 1
日新製鋼㈱ 鉄鋼業 412,412 3.93% 1
㈱神戸製鋼所 鉄鋼業 1,204,750 3.82% 6 6 8
リンナイ㈱ 非鉄金属及び金属製品 189,685 3.58% 3
岡部㈱ 非鉄金属及び金属製品 50,809 3.57% 1
アサヒグループホールディン
グス㈱
食品 1,400,302 3.47% 5 4 3 3 4
スズキ㈱ 造船 2,015,309 3.33% 1 5
㈱アーレスティ 非鉄金属及び金属製品 66,376 3.30% 1
㈱クレハ 化学工業 137,648 3.25% 6 2
サカタインクス㈱ 化学工業 96,987 3.25% 1 1
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日本プラスト㈱ 造船 71,641 3.21% 2 3
カゴメ㈱ 食品 147,189 3.08% 1
㈱ユニバンス 造船 44,402 2.98% 2
日清紡ホールディングス㈱ 繊維 231,194 2.89% 6 7 5
日本特殊塗料㈱ 化学工業 35,694 2.87% 5 7
日本無線㈱ 電気機器 259,381 2.78% 9
大同特殊鋼㈱ 鉄鋼業 344,457 2.54% 14 12 4
日野自動車㈱ 造船 850,318 2.54% 3
三井造船㈱ 造船 470,827 2.33% 24 11 1
シンフォニアテクノロジー㈱ 電気機器 74,305 2.33% 17 1 1
コスモ石油㈱ 石油 1,902,767 2.16% 2
三菱自動車工業㈱ 造船 3,884,874 2.16% 3 1 5
㈱東芝 電気機器 5,655,778 2.15% 6 4 2
ノーリツ鋼機㈱ 精密機器 78,603 1.84% 2
コニシ㈱ 化学工業 91,943 1.74% 1 1
保土谷化学工業㈱ 化学工業 86,816 1.74% 1
新明和工業㈱ 造船 139,501 1.70% 9 5
石原産業㈱ 化学工業 95,874 1.49% 1 1 1
富士重工業㈱ 造船 1,372,337 1.43% 3
㈱川島織物セルコン 繊維 57,693 1.41% 1
北越紀州製紙㈱ パルプ・紙 142,156 1.39% 1
㈱荏原製作所 機械 517,981 1.25% 13 6 10
三菱製紙㈱ パルプ・紙 236,403 1.21% 1 1 1
三井海洋開発㈱ 機械 66,752 0.96% 2 1
月島機械㈱ 機械 73,119 0.80% 12 1
オエノンホールディングス㈱ 食品 75,364 0.68% 1
林兼産業㈱ 食品 48,382 0.68% 1
日本食品化工㈱ 食品 42,731 0.63% 1 1
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森永乳業㈱ 食品 558,302 0.58% 1 1
ミヨシ油脂㈱ 食品 44,871 0.54%
㈱横河ブリッジホールディン
グス
非鉄金属及び金属製品 78,975 0.31% 2
昭和電工㈱ 化学工業 689,366 0.25% 2 13
住友ゴム工業㈱ ゴム 450,490 0.16% 1 1
日本シイエムケイ㈱ 電気機器 111,744 0.15% 1 1 2
沖電気工業㈱ 電気機器 585,473 0.10% 4 3
双葉電子工業㈱ 電気機器 92,966 -0.82%
昭和シェル石油㈱ 石油 1,726,917 -1.34% 4
エーザイ㈱ 医薬品 466,613 -1.51% 5 7 2
ＦＤＫ㈱ 電気機器 86,258 -4.76% 3
石川島建材工業㈱ 窯業 49,535 -8.83% 5
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